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2004 年 6 月 23 日在上海证券交易所上市后股票价格从最低的 0.78 元（前复权）




































































It has been 120 years for plastics industry, since the first plastic product was 
invented. Because plastics has quality of lightweight, easy processing, not rottenable 
and because the development of petroleom-chemisty industry provides plastics 
manufacture with wide range of raw materials, plastics becomes one of four basic 
material, such as steel, cement and wood. At the same time, as a new material, the 
application areas of plastics exceed the other three materials greatly. Replacement of 
steel with plastics and replacement of wood with plastics are becoming a trend of 
human manufaturing and consumption. 
Quality-changed plastics industry is a sub-industry of plastics industry with 
greater development potential. Modern society ask plastics quality change for wide 
and multi-function, while single polymer can not meet the demands of high quality 
and diversification. With the continuous development of quality changing technology 
and the demands of other downstreams for higher quality, high quality plastics 
replace common plastics and other materials and are used in lots of areas likehome 
appliances, OA appliances, IT, telecommunication, cars, electronics and electrics, 
lamps, electric power tools and toies, aeronautics and astronautics and so on. 
Kingfa Sci. & Tech Company limited is the largest domestic quality changed 
plastics company with the largest range of products, capable of manufacture, sale and 
research of high quality changed plastics. Kingfa has developed quickly since it is 
established in 1993 and went public in June,2004,since then, Kingfa’s stock price has 
gone from the lowest 0.78 RMB to the highest 22.89 RMB and then gone down with 
other stocks to 4.97 RMB in October 22 2008.With this background, writer thinks it 
over calmly as a bystander from industry analysis, SWOT analysis, finance and 
financial policy and come to conclusion that Kingfa operates stably with high growth 
capacity and strong competitive edge, and advised investors buy this stock as a 















price is far below inner value. 
There are six chapters in this essay. the fist chapter introduces Kingfa’basic 
information and company culture and get a picture of Kingfa’s history nowadays and 
future goals; the second chapter analyzes the industry after the anaylsis of macro 
enviroment and come to conclusion that the whole industry is in the phrse of stale 
growth; the third chapter analyzes kingfa’s SWOT, that is strength and weakness and 
opportunities and risks in outer enviroment and come to conclusion that Kingfa is the 
strongest in domestic company in the industry and face good opportunies; the fourth 
chapter analyzes Kingfa’s finance and concludes that Kingfa operates stably with 
good growth capacity and get a picture of it’s competition strategy; the fifth chapter 
analyzes Kingfa’s dividend policy, operating capital policy and investment policy and 
concludes that Kingfa is in the fist stage of company value matrix; the sixth chapter 
makes use of FCFF model and PRICE-EARNING model to make valuation analysis 
and concludes that Kingfa is undervalued and give investment Suggestion.. 
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第一章  金发科技股份有限公司介绍 
第一节   金发科技股份公司简介 
金发科技股份有限成立于 1993 年，公司注册资本 6.61304 亿元人民币，2004
年 6 月 23 日在上海证券交易所上市（以下简称金发科技）,证券代码 600143,发






表 1：金发科技股份有限公司公司基本情况（截至 2008 年 6 月 30 日） 
资料来源：上海证券交易所 
收盘价（元） 17.02 
07 年市盈率（倍） 28.09 
07 年市净率（倍） 4.48 
总股本（股） 661,304,000 







再融资状况 2007 年 8 月，金发科技以发行价格
36.98 元成功增发人民币普通股
2303 万 股 ， 募 集 资 金 总 额
851,649,400 元。 


































1993 年 11 月 19 日，袁志敏、宋子明、李南京等在天河科技东街一间只有
20 余平方米的简陋房间里，以高性能改性塑料产品的研发与生产为基点，正式
拉开了金发科技的创业序幕。1994 年 5 月，金发科技在黄埔区南岗镇立德粉厂
租借两间小厂房和两台挤出机，开始规模生产。在公司创业者的不懈的努力下，
公司产品逐步获得了客户信任，有了自己第一批稳定的客户。  
1995 年 10 月，金发科技三迁至黄洲工业区，生产场地面积扩大到 1500 平
方米，并购买了金发人自己的第一台生产设备。 1996 年初，公司进行了第一次
股权分配，确定了公司股权结构，使核心员工成为企业的主人，极大地调动了员
工的积极性。 1996 年底，1997 年初，公司第四次搬迁至黄村工业区，生产厂地
扩大到了近 5000 平方米。1998 年春节，金发科技召开股东扩大会议，确定了公
司“创世界品牌，建百年金发”的愿景目标。 1998 年 4 月，金发科技在高唐工
业区征地 48 亩，兴建了 4 万多平方米的厂房、科研中心。 1999 年 8 月，金发
人完成了第五次搬迁，自此，金发科技有了第一个属于自己的生产基地，租用厂
房生产的历史成为过去。2001 年 5 月 3 日，金发科技完成股份制改造，广州金
发科技发展有限公司整体变更为广州金发科技股份有限公司。 2001 年 10 月，
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金发科技在上海市青浦区朱家角镇投资成立了占地 138 亩的上海金发科技发展
有限公司。2002 年 3 月，金发科技投资兴建二期工程， 10 月正式投产，生产规
模扩大到 70 多条生产线，公司成为国内最大的改性塑料生产企业。不到 10 年，
金发科技就完成了从创立到全国第一的跨越。 
 2004 年 6 月 23 日，金发科技 A股在上海成功上市，首次发行 4500 万股，
成为中国改性塑料行业第一家上市公司。2004 年，金发科技西部生产基地——
绵阳长鑫新材料发展有限公司成立，金发科技在国内形成东、南、西的生产制造
格局。 2005 年 8 月 1 日，金发科技股权分置改革方案最终获高票通过，成为广
东省首家 G 股公司。2005 年底，金发科技三期工程基本完成，2006 年 5 月 24
日，由《中国证券报》和清华大学中国企业研究中心联合推出的 2005 年度中国
上市公司综合绩效排序揭晓。金发科技（600143）以 73.12 的高分雄居排列榜第
99 位。由在《上海证券报》评选的 2005 年度上证风云榜上市公司 100 强中，金
发科技排名“绩优公司榜百强”第 48 位，“持续高增长公司榜百强”第 33 位。
2006 年 7 月 26 日，科技部、国资委和中华全国总工会公布了首批 103 家开展创
新型试点企业名单，我公司成为广州市唯一一家民营企业荣登国家首批“创新型
试点企业”名单。2006 年 8 月 9 日，《福布斯》中文版推出中国顶尖企业排行榜，
总共 100 家中国企业上榜。金发科技位居第 89 位，首次荣登福布斯排行榜。2006
年 10 月 18 日，金发科技第四期工程正式动工，新的生产基地位于科学城，占地
531 亩，设计 8个车间，年生产能力 40 万吨 。2007 年 5 月 15 日, 金发科技科
学城研发与生产基地 I 期工程顺利投产。2007 年 7 月，公司构建企业研究院项
目通过广州市科技局组织的专家论证。专家委员会同意我公司组建“广州市金发
科技创新研究院。”2007 年 8 月，公司成功增发人民币普通股 2303 万股。2007
年 8 月，公司收购长沙高鑫 75％的股权”，此举标志着长沙高鑫房地产开发有

























士级专家顾问、2名享受国务院特殊津贴专家、38 名博士等 300 多名高技术科研
开发人才，搭建了应用型研究、基础性研究和前瞻性研究的科研开发体系。 
生产经营上，2004 年 9 月，金发科技华东生产基地上海金发科技发展有限
公司在上海投产，同年，金发科技又建立了西部生产基地绵阳长鑫新材料发展有
限公司，在国内形成了横跨东、南、西部的生产制造格局。 
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